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CUAR1 _ | IE._DMISO L _ BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con La Hipotecaria, S. A,, actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de peraciones
Periodo tel inado el 30 de junio de 2011 (segundo trimestre)

(Cifras en Balboas)

Nota 2011 2010

Ingresos p intereses:

Préstamos 83,754 91,930

Depdsito en banco 897 487

Valores 6,354 6,3¢ .
Total de ii ‘reses 91,005 98,771
Gastos de ereses sobre bonos 72,442 76,647
Ingreso n ) de intereses 18,563 22,124
Otros ingresos 10 0 672
Gastos de eraciones:

Comisiones 2 12,308 13,334

Honorarios profesionales 2,875 4,810

Impuest 1,021 2,057

Otros 2,359 2,595
Total de ¢ itos de operaciones 18,563 22,796
Excedente de ingresos sobre gastos 0 0

Elestado  operaciones del fideicomiso debe ser leido en conjunto con las notas que forman
parte integral de los estados financieros.
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CUARTO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Bancol | )otecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Ca hios en el Patrimonio
Periodo terminado el 30 de junio de 2011

(Cifras en Ball as)

Patrimonio:
Saldo al inic y final del afio 5,000

El estado de cambios en el pafrimonio debe ser leido en conjunto con las
notas que fori n parte integral de los estados financieros.
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CUARTO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Flt s de Efectivo
Periodo terminado el 30 de junio de 2011

(Cifras en Balboas)

2011 2010
Actividades ¢ operacion:
Ajustes para conciliar el efectivos de las
actividades de operacion:

Provisién p: 1 pérdidas en préstamos 0 0

Ingresos por intereses (187,163) (199,429)

Gastos por intereses 149,931 158,116

Amortizaci¢ de gastos de emision de bonos 4,494 2,443
Cambios en . livos y pasivos operativos.

Préstamos hipotecarios residenciales 239,611 210,167

Cuentas por cobrar 130,112 (41,534)

Cuentas por pagar 5,283 8,472
Efectivo gen: ado de operaciones:

Intereses recibidos 186,483 206,240

Intereses p ados (237,233) (108,953)
Flujos de efectivo de las actividades de operacion _ 291,518 235,522
Actividades ' inversion:

Amortizacic de valores mantenidos hasta su vencimiento 344 344
Flujos de efe ivo de las actividades de inversion i 344 344
Actividades « financiamiento:

Bonos por| gar (395,000) (132,530)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento (395,000) (132,530)
Aumento neto en el efectivo (103,138) 103,336
Efectivo al ini ) del ano ”e3,1na A1 ROR
Efectivo al final del aiio TIY Gy naa ysz

El estado de . jos de efectivo debe ser leidc en conjunto con las notas que
forman parte integral de los estados financieros










CUARTO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La lipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Es dos Financieros

(2)

3)

Condiciones Generales del Fideicomiso, continuacion

El Fideicomiso permanecera en vigencia hasta que los bonos de hipotecas residenciales
emitic ; y en circulacién hayan sido redimidos y los créditos hipotecarios hayan sido pagados
en su totalidad o hayan sido cedidos por el Fideicomiso; o bien si el Fideicomiso es terminado
de mutuo acuerdo.

La Hi »tecaria (Holding), Inc., Banco La Hipotecaria, S. A., Banco General, S. A. y sus
respectivos accionistas, subsidiarias o afiliadas, no garantizan o responderan por las
obligaciones, utilidades o pérdidas residuales del Cuarto Fideicomiso de Bonos de Pré: 1imos
Hipot: arios incluyendo el pago de los bonos de préstamos hipotecarios.

Resumen de Politicas de Contabilidad Mas Importantes
Las politicas mas importantes son las sigutentes.

(@)

(b)

Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros del Cuarto Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotec: os,
administrado por Banco La Hipotecaria, S. A., han sido preparados de acuerdo con las
Noi as Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de
Nol as Internacionales de Contabilidad.

Ba de Preparacion
Los estados financieros son preparados sobre la base del costo historico.

La Iministracién, en la preparacion de los estados financieros de acuerdo con las NIIF, ha
efectuado ciertas estimaciones contables y supuestos criticos, y ha ejercido su criterio en el
proceso de aplicacion de las politicas contables del Fideicomiso, las cuales afectan la cifras
ref tadas de los activos y pasivos a la fecha de los estados financieros y las cifras
ref tadas en el estado de resultados durante el periodo. Las estimaciones y supuestos
rel onados, estan basados en experiencia histéricas y otros varios factores, las cuales se
cre 1 razonables bajo las circunstancias, ) que da como resultado la base sobre la cual se
es! lece el valor en libros con que se registran algunos activos y pasivos que no pueden
sel 3terminados de otra forma Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos efectuados por la administracion en la aplicacién de las NIIF
que son particularmente susceptibles a cambios en el futuro, estan relacionadas con la
prc sidn para pérdidas en préstamos

Los estados financieros estan presentados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Re blica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propia y, en
su gar, el dolar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado como moneda de
cur ) legal.
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CUARTO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco Lz lipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Rept 'ica de Panama)

Notas a los Es dos Financieros

3)

Resumen de oliticas de Contabilidad mas Importantes, continuacion

(9

(h)

(i)

Los flujos de efectivos futuros en un grupo de los préstamos que se evallan colectivamente
para deterioro, se estiman de acuerdo a los flujos de efectivos contractuales de los activos
en « grupo, experiencia de pérdida historica para los activos con las caracteristicas de
riesgo de crédito similares al grupo y en opiniones experimentadas de la administracién
sob silas condiciones econémicas y crediticias actuaies son tales que es probable que el
nivel real de pérdidas inherentes sea mayor o menor que la experiencia historica sugt da.

La dministracién castiga los prestamos que al finali del periodo anterior eran
irre. serables, que no estén garantizados y que se mantengan durante el periodo actual
con mismo nivel de deterioro, y aun cuando no estuvieran irrecuperables en el periodo
ante r, pero que a juicio de la administracién haya pocas probabilidades de recuperacién.

Titt s de Deuda Emitidos
El | leicomiso clasifica los instrumentos de deuda como pasivos financieros de acuerdo
cor  sustancia de los términos contractuales del instrumento.

Los st mnentos de deuda son medidos inicialmente al valor razonable, mas los co: s de
trar 1ccion y subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el método de
tasa de interés efectiva.

Ingresos y Gastos por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado de
resultados para todos los instrumentos financieros presentados a costo amortizado usando
elr todo de tasa de interés efectiva

El1 odo de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un
act o un pasivo financiero y de imputacioéon del ingreso o gasto financiero a los largo del
periodo relevante. Cuando se calcula la tasa de interés efectiva, el Fideicomiso estima los
flui de caja considerando todos los términos contractuales del instrumento financiero pero
no considera pérdidas futuras de créditos. El calculo incluye todas las comisiones y cuotas
pagadas o recibidas entre las partes del contrato que son parte integral de la tasa de interés
efectiva, los costos de transaccion y cualquier otra prima o descuentos. Los co s de
trai accidén son los costos de originacion, directamente atribuibles a la adquisicién, « ision
o disposicion de un activo o pasivo

Informacién de Segmentos

Un segmento de negocios es un componente distinguible del Fideicom ) que se encarga
de proporcionar un producto o servicio individual o un grupo de productos o servicios
relacionados y que estad sujeto a riesgos y beneficios que son diferentes de los otros
segmentos del negocio. En el caso de este Fideicomiso su unico segmento de negocio se
encarga de la titularizacion de prestamos hipotecarios; por lo que la informacion financiera
que se presenta corresponde a dicho segmento.
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CUARTO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La lipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Es los Financieros

(3)

(4)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion
() Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) e Interpretaciones no

Adc adas
A | fecha del estado de situacidon financiera existen normas, modificaciones e
inte -etaciones emitidas que no han sido aplicadas en la presentacion de estos estados
financieros:
° IF 9 Instrumentos Financieros, publicada el 12 de noviembre de 2009, forma p: e de

primera fase del proyecto comprensivo del Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad para reemplazar NIC 39. La norma es efectiva para periodos a iales

m  zando en 6 después del 1 de enero de 2013. Se permite su aplicacién en fecha
mas temprana.

(k) Uniformidad en Presentacién de Estados Financieros
Las politicas de contabilidad detalladas anteriormente, han sido aplicadas consistentemente
en los periodos presentados en los estados financieros.

Administracién de Riesgos de Instrumentos Financieros

Un instrumento financiero es un contrato que origina un activo financiero en una entidad y a la
vez un [ sivo financiero o instrumento patrimonial en otra entidad. El estado de situacién
financiera estda mayormente compuesto de nstrumentos financieros.

El admin -ador del Fideicomiso tiene ia responsabilidad de establecer y vigilar las politicas de
administracién de riesgos de los instrumentos financieros. A tal efecto, ha establecido ciertos
controles para la administracién y vigilancia periodica de los riesgos a los cuales esta expuesto el
Fideicom ).

La administraciéon del Fideicomiso esta dando seguimiento al impacto que la crisis financiera
mundial pueda tener sobre la economia en Panama3, incluyendo el posible efecto sobre los
activos financieros, pasivos financieros resultados y liquidez del Fideicomiso. Debido a la
incertidumbre mundial acerca de cuando esta ¢ .is sera estabilizada o resuelta, la administracién
no puede -ever el efecto final de la misma

Estos it umentos exponen a los tenedores de los bonos a varios tipos de riesgos. Los
principales riesgos identificados por el Fiduciario son los riesgos de crédito, mercado y de
liquidez.

(a) Rie ode Crédito
Es -iesgo en que el deudor o emisor de un activo financiero propiedad del Fideicomiso no
cun a, completamente y a tiempo .on cualquier pago que debia hacer al Fideicon o de
conrormidad con los términos y condiciones pactados al momento en que el Fideicomiso
adc ri6 el activo financiero respectivo

La ministracion del Fideicomiso se reune de forma mensual para evaluar los perfiles de
crét 2s de los clientes que han caido en morosidad durante el mes inmediatamente
ant or a la fecha de la reunion El objetivo de esta reunién es evaluar tendencias y
con ortamientos de los clientes que han caido en morosidad y hacer las gestiones
per 2ntes basada en las politicas de créditos del administrador.
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CUARTO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La lipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los Es dos Financieros

(4) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion
La ¢ uiente tabla analiza los instrumentos financieros del Fideicomiso que estan exp stos
al riesgo de crédito y su correspondiente evaluac in:

réstamos
011 010

Deterioro individual

Grado 6: Deteriorado 0 0

Valor en libros 0 0
Morosos sin deterioro

Grado 2: Riesgo bajo

01— 30 dias 427,223 470,939

31 - 60 dias 104,392 141,698

Grado 3 a 5: Lista de vigilancia

61 — 90 dias 15,983 40,647

91-120 dias 12,265 0

Valor en libros 559,863 653,284
No morosos sin deterioro

Grado 1: Al dia 4,647,186 4,793,376

Valor en libros 4,647,186 4,793,376
Total en libros 5,207,049 £ “15,660

La administracién ha calificado en 6 grados el estatus de sus préstamos como se detalla a
cor wacion:

Grado 1: Préstamos con saldos corriente

Grado 2: Préstamos con morosidad de 1 a 60 dias
Grado 3: Préstamos con morosidad de 61 a 90 dias
Grado 4: Préstamos con morosidad de 91 a 120 dias
Grado 5: Préstamos con morosidad de 121 a 180 dias
Grado 6: Préstamos con morosidad mayor a 180 dias

Tal >mo se detallé6 en el cuadro anterior, los factores de mayor exposicion de riesgo e
informacion de los activos deteriorados, y las premisas utilizadas para estas revelaciones
son las siguientes:

e T 2terinm en préstamos:
ez dewerioro para los préstamos se determina considerando el monto de principal e
tereses, de acuerdo al término cor actual de los préstamos. Estos préstamos son
evaluados en el grado 6 que es el sistema de evaluacién de riesgo de crédito de la
Iministracion.

13
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CUARTO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La lipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
{(Panamad, Republica de Panama)

Notas a los Es 1os Financieros

(4)

Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacién

(b)

e  rosidad sin deterioro de los préstamos:
istamos donde los pagos contractuales de capital e intereses pactados estan
| rosos, pero contractualmente el Fideicomiso no considera que exista una pérdi 1 por
 erioro basado en el nivel de garantias disponibles sobre los montos adeudados al
eicomiso. Generalmente, los préstamos en esta condicion son clasificados bajo la
egoria de grado 2 a 5.

o iservas por deterioro:
administracion establece reservas para deterioro, las cuales representan, una
timacién sobre las pérdidas incurridas en la cartera de préstamos. Los componentes
ncipales de esta reserva estan relacionados con riesgos individuales.

o Politic~ #~ ~~~*1os
aarmnisuracion determina el castigo de un grupo de préstamos que presentan
dbrabilidad, esta determinacidon se toma después de efectuar un analisis de las
idiciones financieras hechas desde que no se efectud el pago de la obligacién y
indo se determina que la garantia no es suficiente para el pago completo de la

facilidad otorgada. Para los préstamos de montos menores, los castigos generalmente

basan en el tiempo vencido de crédito otorgado.

La JIministracibn mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes
cori pondientes a hipotecas sobre las propiedades de los préstamos. Las estimaciones
del lor razonable del colateral estan basadas en el valor de mercado; a la fecha
otol 1r el préstamo y generalmente no son actualizadas excepto si el crédito se encuentra
en« erioro en forma individual

Al .~ de junio de 2011, el valor estimado de las garantias en hipotecas sobre las
pro| dades ascendian a B/.7,325 016 (2010: B/.6,969,131).

Los préstamos hipotecarios del Fideicomiso estan concentrados geograficamente en la
Reptiblica de Panama.

Rie o de Liquidez:

Cor ste en el riesgo que el Fideicomiso no pueda cumplir con todas sus obligaciones por
causa, entre otros, del deterioro de la calidad de la cartera de préstamos, la excesiva
concentracion de pasivos en una fuente en particular, el descalce entre activos y pasivos,
falta de liquidez de los activos, o e financiamiento de activos a largo plazo con pasivos a
corl plazo.

Administracién del Riesgo de Liquidez

El Fideicomiso mitiga su riesgo de liquidez, de acuerdo a su estructura de vencimiento del
pas ) por plazos compatibles con los vencimientos de sus activos.
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CUARTO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Rept lica de Panama)

Notas a los Es i1os Financieros

(12) Valor R n le de los Instrumentos Financieros, continuacion
(c) P mos hipotecarios residenciales
El r razonable estimado para los préstamos representa la cantidad descontada de flujos
de efectivo futuros estimados a recibir Los flujos de efectivos provistos se descuentan a
las 1 as actuales de mercado para determinar su valor razonable.

Para los préstamos hipotecarios bajo ia ley de interés preferencial, el valor en libros se
aprc ma a su valor razonable debido a que no existen diferencias sustanciales entre sus
tasas de interés actuales y las tasas existentes en el mercado para préstamos de similares
térm os.

La siguiente tabla resume el valor en 1bros y el valor razonable estimado de los préstamos:

2011 2010
Valor en Valor Valor en Valor
Libros Razonable Libros Razonable

Préstamos — bajo interés preferencia 4,255,259 4,255,259 5,260,726 5. 727

Préstamos ~ sin interés preferencia 951,791 1,010,654 185,934 194,031
Total préstamos 5,207,049 5,265912 5,446,660 5,454,758

(d) Bonos por pagar
El vi r en libros de los bonos por pagar Serie A y Serie B, se aproxima a su valor
razonable, debido a que las tasas de interés se determinan utilizando tasa variat del
mercado.

Las estim iones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en
informacic s de mercado y de los instrumentos financieros. Estos estimados no reflejan
cualquier prima o descuento que pueda resuitar de la oferta para la venta de un instrumento
financiero 1 particular a una fecha dada Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza,
involucran incertidumbres y elementos de juicio sit ificativo, por lo tanto, no puede ser
determina s con exactitud. Cualquier cambio en i1as suposiciones puede afectar en forma
significativ as estimaciones.
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